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                                              دور السياسة النقدية في تحقيق الاستقرار النقدي
  )) 2009 -2003 ((للمدة  يالعراقفي الاقتصاد 

  

  **حيدر حسين آل طعمة.د.                م        *أحمد إسماعيل المشهداني.د.م

  المستخلص
 علÅÅى مÅÅدى العقÅÅود الأربعÅÅة الماضÅÅية،  اً كبيÅÅرلاًجÅÅدأثÅÅار يÅÅق الاسÅÅتقرار والنمÅÅو الاقتÅÅصادي موضÅÅوع  الÅÅسياسة النقديÅÅة ودورهÅÅا فÅÅي تحق 

الÅسياسة  تعÅد  و .خاصة بعد تعدد أدواتها وابتكار أدوات نقدية حديثة زادت مÅن قنÅوات انتقÅال الÅسياسة النقديÅة إلÅى النÅشاط الاقتÅصادي            
لتÅضخم باعتبارهÅا جÅزءاً أساسÅياً ومهمÅاً مÅن أجÅزاء ومكونÅات الÅسياسة          من السياسات الاقتصادية الفعالة في مواجهة ظÅاهرة ا       النقدية  

دورهÅÅا مÅÅن خÅÅلال التÅÅأثير فÅÅي حجÅÅم المعÅÅروض النقÅÅدي بالÅÅشكل الÅÅذي يÅÅتلاءم         هÅÅذه الÅÅسياسة  وتمÅÅارس . الاقتÅÅصادية العامÅÅة لأي بلÅÅد   
وبعÅÅد تحÅÅول النظÅÅام  .  نقÅÅدي جديÅÅدوالظÅÅروف الاقتÅÅصادية الÅÅسائدة بهÅÅدف امتÅÅصاص الÅÅسيولة النقديÅÅة الفائÅÅضة أو حقÅÅن الاقتÅÅصاد بتيÅÅار   

، سÅارع البنÅك    العÅرض والطلÅب فÅي إدارة الاقتÅصاد    نحو اقتصاد السوق والاعتماد علÅى قÅوى  ) 2003(الاقتصادي في العراق منذ عام      
المركزي العراقي من خÅلال أدواتÅه النقديÅة إلÅى تÅأمين هÅذا التحÅول وتفعيÅل آليÅات اقتÅصاد الÅسوق مÅن خÅلال مجموعÅة مÅن الإجÅراءات                      
الفنيÅÅة والتÅÅشريعية، بالإضÅÅافة إلÅÅى الاعتمÅÅاد علÅÅى الأدوات النقديÅÅة الغيÅÅر مباشÅÅرة وتحÅÅديث الأدوات النقديÅÅة المباشÅÅرة فÅÅي ظÅÅل المرحلÅÅة  

   .الجديدة 
  
  

Abstract 
The topic of monetary policy and its role in achieving stability and economic growth, a large 
controversy over the past four decades, especially after multiple tools and creating a 
modern monetary instruments increased the transmission channels of monetary policy to 
economic activity. The monetary policy of effective economic policies in the face of the 
phenomenon of inflation as an integral part and important parts and components of general 
economic policy of any country. The exercise of this policy through its role in influencing 
the size of the form in which the money supply consistent with the prevailing economic 
conditions in order to absorb excess liquidity injection or stream of new monetary 
economy. After transformation of the economic system in Iraq since (2003) toward a market 
economy and reliance on the forces of supply and demand in the economy, hastened the 
Iraqi Central Bank through its tools of cash to secure this transformation and activation 
mechanisms of the market economy through a series of technical procedures and 
legislative, as well as relying on indirect monetary instruments and modernization of the 
direct monetary instruments in light of the new phase. 
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 المقدمة
تواجه السياسة النقدية في العراق تحديات جسام في تحقيق الاستقرار النقدي بمÅا ينÅسجم وطبيعÅة              

المرحلÅÅة الانتقاليÅÅة التÅÅي يÅÅشهدها النظÅÅام الاقتÅÅصادي مÅÅن جهÅÅة وديناميكيÅÅة بÅÅرامج الاعمÅÅار والبنÅÅاء            
فقد تركت الاتجاهات الÅسعرية التÅي عاشÅها الاقتÅصاد العراقÅي       .  والاجتماعي من جهة أخرى    الاقتصادي

 متوسطات سنوية بلغت فÅي إجمالهÅا قرابÅة          2003ات من القرن الماضي وحتى العام       يمنذ عقد التسعين  
 في المائة لتعكس ثمة مشكلة هيكلية باتت متأصلة في مكونÅات ومÅداخل الاقتÅصاد العراقÅي الÅذي        )50(

) باسÅتثناء القطÅاع النفطÅي حاليÅاً    (ما فتئ يعاني من ظاهرة اختلال التوازن بين قطاعات الإنتاج السلعي      
وبين قطاعات الخدمات والتوزيع التي مازالت تعمل لمÅصلحة النÅشاطات الخدميÅة الهامÅشية أو ضÅعيفة                

) 2009-2003(لمÅدة  إلا أن تبدلاً جوهريا اخذ يطرأ على مÅسار الظÅاهرة التÅضخمية خÅلال ا      . الإنتاجية
متمثلاً في حالة الهبوط النسبي فÅي الاتجاهÅات الÅسعرية ممÅا يؤشÅر نجÅاح البنÅك المركÅزي فÅي محاربÅة            

  .التضخم وتحقيق الاستقرار النقدي للبلد
  

                                     .مشكلة الدراسة
لاقتÅÅصادية الكليÅÅة وكÅÅذلك    للÅÅسياسات ا كبيÅÅراً المÅÅشاكل التÅÅي تمثÅÅل تحÅÅدياً  أهÅÅميعÅÅد التÅÅضخم مÅÅن  

الجزئية خاصة في غياب استراتيجية اقتصادية واضحة في العراق وبقاء الاقتÅصاد عرضÅة لاجتهÅادات         
الأمر الذي يتطلÅب رسÅم سياسÅة نقديÅة محكمÅة للحÅد مÅن            متخذي القرار ولضغوطات المنظمات الدولية      

  .الضغوط التضخمية وتحقيق الاستقرار النقدي الداخلي والخارجي
  

  رضية البحث ف
 فÅÅي رفÅÅع اً نÅÅسبياً النقديÅÅة فÅÅي العÅÅراق قÅÅد حققÅÅت نجاحÅÅ الÅÅسياسةينطلÅÅق البحÅÅث مÅÅن فرضÅÅية مؤداهÅÅا أن  

  . أدواتها التقليديةاستخدامبواستقرار قيمة الدينار العراقي 

  
  هدف البحث 

 ومناقÅشة ابÅرز الأدوات النقديÅة المÅستخدمة مÅن     الÅسياسة النقديÅة   طبيعة عمل   دراسة   إلىيهدف البحث   
 الوقÅÅوف علÅÅى اهÅÅم مÅÅن الدراسÅÅة الجانÅÅب التطبيقÅÅي فيمÅÅا يحÅÅاول. لÅÅدن الÅÅسلطة النقديÅÅة لتحقيÅÅق أهÅÅدافها

 ر تحقÅق الاسÅتقرا  وبيÅان مÅدى   )2003( النقديÅة فÅي العÅراق بعÅد عÅام            الÅسياسة التحولات التي شÅهدتها     
ر سÅعر صÅرف   اسÅتقرا (والاستقرار النقدي الخارجي ) للأسعاراستقرار المستوى العام   (النقدي الداخلي   

  . في البلد)العملة
  
  
  
  
  

  هيكلية البحث 
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    Åى ثلاثÅÅسمت إلÅُة قÅÅدف الدراسÅÅى هÅول إلÅÅرض الوصÅل  ةلغÅÅة عمÅÅا طبيعÅاقش الأول منهÅÅث، نÅÅمباح 
السياسة النقدية فÅي      تطور عمل   لدراسة  المبحث الثاني  كرسالسياسة النقدية وابرز أدواتها، في حين       

  . الدراسةالتي خرجت بهاوالتوصيات الاستنتاجات برز  أتناول فقد ، أما المبحث الثالثالعراق
  

   مفهوم السياسة:المبحث الأول 
  وأدواتها النقدية                 

 بهÅذه   اخÅذ الاهتمÅام   وقÅد  تعد السياسة النقدية من أهم اذرع السياسة الاقتصادية العامة فÅي البلÅد            
 ارتÅبط  كمÅا   .العÅالم قتÅصادي الÅذي شÅهده        وعÅدم الاسÅتقرار الا     الماليÅة  الأزمÅات  مع تفاقم يتزايد  السياسة  

بعÅد  خاصÅة النقديÅة منهÅا       الحديثÅة،    والنظريات الاقتÅصادية     الأفكار النقدية بتطور    السياسة فلسفةتطور  
  )368:1999السيد علي،  ( منتصف القرن الماضي

  
  النقديةالسياسةمفهوم : أولاً  

ت النقديÅة مÅن خÅلال الÅسيطرة         النقدية على انهÅا عمÅل مÅدروس تقÅوم بÅه الÅسلطا              السياسةتعرف  
على النقد بالتوسع او الانكماش مÅن اجÅل تحقيÅق الاسÅتقرار الÅسعري بÅشكل اساسÅي والمÅساعدة علÅى                        

 فيمÅÅا. ) Milton& Qrley 1993:247(الحفÅÅاظ علÅÅى اسÅÅتقرار النمÅÅو الاقتÅÅصادي والاسÅÅتخدام   
ليÅÅة الاصÅÅدار النقÅÅدي   علÅÅى انهÅÅا مجموعÅÅة الاجÅÅراءات والتÅÅدابير المتعلقÅÅة بتنظÅÅيم عم     الÅÅبعض يعرفهÅÅا 

والرقابة على الائتمان بصورة لايمكن معها الفصل بين النقÅد والائتمÅان فÅي التÅاثير الÅذي تمارسÅه تلÅك                  
 فيÅشير إلÅى   الآخÅر  الÅبعض  أمÅا  )142:2003بنÅي هÅاني ،      (الاجراءات والتدابير على حركات الاسÅعار       

ا الÅسلطات النقديÅة المهيمنÅة علÅى      النقدية على انهÅا تمثÅل مجموعÅة مÅن الوسÅائل التÅي تطبقهÅ               السياسة
يÅÅتلاءم  بمÅا   المتاحÅة وسÅÅائل الÅدفع   فÅي كميÅة النقÅود او   تÅأثيرات  لغÅرض إحÅÅداث شÅؤون النقÅد والائتمÅان    

عبÅداالله  ( امتصاص السيولة الزائدة او حقن الاقتصاد بتيار نقÅدي جديÅد        من خلال الظروف الاقتصادية   و
 ،1994: 207(  

 أهÅداف تحقيÅق  لغÅرض  حجÅم المعÅروض النقÅدي     الÅتحكم فÅي   الى السلطة النقدية   وعادة ما تسعى  
رفÅع معÅدلات الفائÅدة بهÅدف     وتقلÅيص عÅرض النقÅود      فÅيمكن ان يقÅوم البنÅك المركÅزي ب         معينة  اقتصادية  

بهÅÅدف   نقديÅÅةاو حقÅÅن الاقتÅÅصاد بجرعÅÅاتكÅÅبح معÅÅدلات التÅÅضخم او رفÅÅع سÅÅعر صÅÅرف العملÅÅة الوطنيÅÅة  
  .إنعاش النشاط الاقتصادي في البلد الاستثماري و الإنفاق تحفيزتخفيض معدلات الفائدة ومن ثم 

 قرارات تخص تحديد الاهداف التي تÅسعى      : النقدي على نوعين من القرارات     السياسةوتنطوي  
 الدولة الى تحقيقها وهو قرار سياسي اقتصادي يتخذ على مستوى الحكومة كما قد يتخذ على مÅستوى  

 النقديÅة لبلÅوغ الهÅدف وهÅي     الÅسياسة علÅق بوسÅائل انتقÅال     وقرارت تت . السلطة النقدية اذا كانت مستقلة    
 ÅÅÅستوى الÅÅÅى مÅÅÅذ علÅÅÅرارات تتخÅÅيس سلطاتقÅÅÅة ولÅÅÅسياس النقديÅÅÅسى،  ( .ةيالÅÅÅي والعيÅÅÅسيد علÅÅÅ2004ال 

:352.(  
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  . النقديةالسياسة أهداف: ثانياً 
 لبنÅاء سياسÅة نقديÅة    اًضÅروري يعÅد أمÅراً    والأهÅداف  الأدوات متكاملÅة تحÅدد     إستراتيجية إعداد  إن

 النقديÅÅة متكاملÅÅة لا بÅÅد مÅÅن    الإسÅÅتراتيجيةوحتÅÅى تكÅÅون  .  المرجÅÅوةالأهÅÅداففعالÅÅة وموائمÅÅة لتحقيÅÅق   
  :)370 :1997 الحميدي والخلف،(احتوائها على التالي 

   تشغيليةأهداف -
   وسيطةأهداف -
   أهداف نهائية-

بÅد  ائيÅة بÅشكل مباشÅر، لا      الأهÅداف النه   علÅى    التÅأثير دم قدرة البنك المركزي     عبسبب  :  التشغيلية   الأهداف  -1
معÅدلات الفائÅدة قÅصيرة    و النقÅدي  الأسÅاس : دلات نمÅو كÅل مÅن   عÅ  تشغيلية تتمثÅل فÅي م  أهدافمن استخدام  

  .  سعر الصرفالأجل و
 ، وعÅرض النقÅد  الأجل طويلة    على معدلات الفائدة   التأثير في    الأهداف الوسيطة  تمثلت : الوسيطة الأهداف  -2

ثÅم  مÅن   فÅي تحقيÅق الاهÅداف النهائيÅة و    للÅسلطة النقديÅة الإسÅهام    يمكÅن  هÅذين الهÅدفين  الÅتحكم ب من خلال  ف
   ).375 : 2007، حبيب(ي متطلبات الوضع الاقتصادما يتوافق ووببلوغ التأثير المرغوب 

 في تحقيق مÅستوى مقبÅول مÅن الاسÅتقرار النقÅدي والاقتÅصادي             الأهداف النهائية  تتمثل:  الأهداف النهائية  -3
كمÅا تهÅدف    ) 24:عبÅداالله   (معدلات نمو مناسÅبة فÅي جميÅع القطاعÅات الاقتÅصادية             والمساهمة في تحقيق    

وهÅذه  ) 144:بÅن هÅاني    (السياسة النقدية الى استقرار قيمة العملة وتحقيÅق العدالÅة فÅي توزيÅع الÅدخول                 
الأهداف الاقتصادية هي أهداف مÅشتركة لكÅل مكونÅات الÅسياسة الاقتÅصادية ممÅا يقتÅضي وجÅوب تحقيÅق               

ل بين السياسة النقدية والسياسات الكلية الأخرى كالسياسة المالية والسياسة التجاريÅة، ذلÅك   انسجام كام 
أن عدم الانسجام والتعÅاون بÅين هÅذه الÅسياسات مÅن شÅانه ان يعرقÅل تحقيÅق الاهÅداف النهائيÅة للÅسياسة               

  . النقدية
 تحقيÅق معÅدل نمÅو    إلÅى ف  البنك المركزي يهدإن تشغيلية ووسيطة، افترض     أهداف وجود   أهمية ولإيضاح   

) هÅدف وسÅيط  ( ولتحقيÅق ذلÅك الهÅدف يمكÅن زيÅادة عÅرض النقÅد            . خلال عام % 5 حوالي   إلىللناتج يصل   
هÅدف  ( النقÅدي  الأسÅاس  عن طريق معدل نمÅو  وزيادة عرض النقود يمكن تحقيقها   . مثلا% 4 مقدارهبما  

  : بالتسلسل التاليلذلك يتم عادة تنفيذ السياسة النقدية .مثلا% 3.5بما يقارب  )تشغيلي
  

  تالأهداف والأدوا: السياسة النقدية ) 1(شكل 
  

       أهداف نهائية    هداف تشغيلية          أهداف وسيطة              أدوات السياسة النقدية    
  
  

ي للنÅÅشر والتوزيÅÅع، عبÅÅد الÅÅرحمن الحميÅÅدي وعبÅÅد الÅÅرحمن الخلÅÅف، النقÅÅود والبنÅÅوك والأسÅÅواق الماليÅÅة، دار الخريجÅÅ: المÅصدر  
  .371ص ،1997الرياض 

  
  
  

 . النقديةالسياسة أدوات: ثالثاً 
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الÅوزني  ( التقليدية الكميÅة والادوات النوعيÅة        الأدوات : النقدية الى نوعين     السياسةتقسم ادوات   
  علÅÅÅÅÅى عÅÅÅÅÅرض النقÅÅÅÅÅد هÅÅÅÅÅيالمÅÅÅÅÅؤثرة التقليديÅÅÅÅÅة الكميÅÅÅÅÅة ابÅÅÅÅÅرز الأدواتو).30 :2002والرفÅÅÅÅÅاعي ،

(Langdana ,2009:247) :     
      Open market operationsعمليات السوق المفتوحة -1
   Discount Rate                      م خص الإعادة سعر -2
  The Reserve Requirement        الاحتياطي القانوني-3
 

  .وفيما يلي شرح لأبرز هذه الأدوات
  
  عمليات السوق المفتوحة -1

 نقÅÅصان فÅÅي أوزيÅادة   وسÅÅائل البنÅك المركÅÅزي المÅستخدمة لتحقيÅÅق   تعÅد عمليÅÅات الÅسوق المفتوحÅÅة احÅد   
وبالتالي إمكانية التÅأثير فÅي مقÅدار مÅا تمنحÅه            والجمهور، كمية الاحتياطي النقدي لدى البنوك التجارية     

الماليÅÅة  فالبنÅÅك المركÅÅزي يÅÅدخل هÅÅذه الÅÅسوق بائعÅÅا او مÅÅشتريا لهÅÅذه الأوراق  . هÅÅذه البنÅÅوك مÅÅن ائتمÅÅان 
ا التأثير في كمية الاحتياطات النقدية لÅدى البنÅوك التجاريÅة والÅذي يÅؤثر علÅى خلÅق        مستهدفا من ورائه 

ولÅذلك تحÅتفظ البنÅوك المركزيÅة بقÅدر          . الائتمان حسب الظروف الاقتصادية الÅسائدة مÅن كÅساد وتÅضخم           
 مÅن  الأداةهÅذه   وتعÅد  )197 ،2001 واخÅرون،   الزامÅل (مناسب مÅن الÅسندات الحكوميÅة لهÅذا الغÅرض            

  .ة متطورةي مالأسواق فاعلية في الدول المتقدمة التي تملك اتالأدو أكثر
 
   الخصم إعادةسعر -2 

        Åة، فتلجÅى  أقد تتطلب معاملات البنوك التجارية المزيد من السيولة النقديÅصم     إلÅي تخÅزي كÅك المركÅالبن 
 خزانÅÅة حكوميÅÅة، وتحÅÅصل علÅÅى قيمتهÅÅا النقديÅÅة قبÅÅل موعÅÅد   اتوأذونÅÅ تجاريÅÅة أوراقمÅÅا بحوزتهÅÅا مÅÅن 

كمÅا يقÅوم البنÅك المركÅزي     .  الخÅصم إعÅادة تحقاقها نظير خصم نÅسبة معينÅة مÅن قيمتهÅا تÅسمى سÅعر          اس
 مباشÅÅر للبنÅوك التجاريÅÅة عنÅدما تواجÅÅه طلبÅات زائÅÅدة غيÅر متوقعÅÅة مÅن مودعيهÅÅا علÅى سÅÅحب       بÅإقراض 

ا، لطلبÅات، ممÅا يهÅدد بÅاهتزاز ثقÅة عملائهÅ      ن تلبيÅة هÅذه ا  عودائعهم، بحيث تعجز السيولة النقدية لديها     
يÅÅسارع البنÅÅك المركÅÅزي لتقÅÅديم الÅÅدعم والغطÅÅاء النقÅÅدي الÅÅى هÅÅذه البنÅÅوك المتعثÅÅرة نظيÅÅر سÅÅعر فائÅÅدة         

وفÅي ضÅوء ذلÅك يعÅرف سÅعر الخÅصم بأنÅه الÅثمن الÅذي يتقاضÅاه البنÅك المركÅزي نظيÅر إعÅادة                    .منخفض
شÅÅرة خÅÅصم الأوراق التجاريÅÅة والأذون الحكوميÅÅة للبنÅÅوك التجاريÅÅة أو نظيÅÅر القÅÅروض التÅÅي يقÅÅدمها مبا 

   .للبنوك التجارية
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   الاحتياطي القانوني نسبة-3
تنص التشريعات المنظمة لعمل البنوك في معظم الدول، بان يحÅتفظ كÅل بنÅك تجÅاري بنÅسبة معينÅة مÅن                

 لمÅا يجÅب الاحتفÅاظ بÅه        الأدنÅى وتمثÅل هÅذه النÅسبة الحÅد         . ودائعه فÅي شÅكل رصÅيد لÅدى البنÅك المركÅزي            
 البنÅÅك المركÅÅزي بÅÅسلطة تغييÅÅر هÅÅذه النÅÅسبة رفعÅÅا او خفÅÅضا حÅÅسب  ويحÅÅتفظ .مقابÅÅل الودائÅÅع المÅÅصرفية

 علÅÅى تقÅÅديم الائتمÅÅان   التجاريÅÅة البنÅÅوك مقÅÅدرةمقتÅÅضيات الظÅÅروف الاقتÅÅصادية الÅÅسائدة، وذلÅÅك بغيÅÅة      
فقدرة البنك التجاري على تقديم الائتمان ومنح القÅروض لا تتحÅدد فقÅط بمقÅدار حجÅم            . وتوسيع الودائع 

لمواجهة التزاماتÅه مÅن قبÅل عملائÅه المÅودعين،           عليها، أي بالسيولة اللازمة     الودائع النقدية المتحصل    
بل تتحدد أيضا بالتزام البنك التجاري قانونا بإيداع نÅسبة مÅن أرصÅدة وحÅسابات الأفÅراد والمÅشروعات                  

فÅÅي قÅÅدرة البنÅÅك التجÅÅاري علÅÅى توسÅÅيع     فتغيÅÅر تلÅÅك النÅÅسبة يÅÅؤثر  . فÅÅي حÅÅسابات لÅÅدى البنÅÅك المركÅÅزي  
ا تبÅÅين للبنÅÅك المركÅÅزي أن مÅÅا قدمتÅÅه البنÅÅوك التجاريÅÅة مÅÅن ائتمÅÅان قÅÅد تجÅÅاوز المÅÅستوى      فÅÅإذ .الائتمÅÅان

فانÅه يرفÅع نÅسبة الاحتيÅاطي     الناجمÅة عÅن ذلÅك،    قرر مكافحة البوادر التضخمية من ثم   ، و به  المرغوب  
والعكÅس صÅحيح   . القانوني، مما يضطر البنوك التجارية إلى تقليص حجم القروض الممنوحة لعملائهÅا          

  .الة الركود او الانكماش الاقتصاديفي ح
قبÅÅل  تعÅÅد مÅÅن الادوات الاكثÅÅر اسÅÅتخداما مÅÅن  لقÅÅانوني الاحتيÅÅاطي انÅÅسبةومÅÅن الجÅÅدير بالÅÅذكر ان  

 سياسÅة  إتبÅاع مÅن  مكن البنك المركÅزي    ت في تلك البلدان     ةكفوء ة مالي أسواقالبلدان النامية لعدم وجود     
ممÅا يكÅسبها ميÅزة نÅسبية خاصÅة           ،ر الفائÅدة مباشÅرة    ترتبط بسع   كما ان هذه الاداة لا     .السوق المفتوحة 

 علÅÅى هيكÅÅل امÅÅوال البنÅÅوك التجاريÅÅة دون التÅÅاثير فÅÅي سÅÅعر الفائÅÅدة  التÅÅأثير يرغÅÅب البنÅÅك المركÅÅزيحÅÅين
  .)188 : السويدي(

 الÅÅÅسيطرة علÅÅى حجÅÅم النقÅÅد والائتمÅÅان فÅÅي مجÅÅÅالات      الÅÅى  النوعيÅÅة فهÅÅي تهÅÅدف    الأدوات أمÅÅا    
 Credit تÅستخدم البنÅوك المركزيÅة سياسÅة سÅقوف الائتمÅان      ما عادة وقطاعات معينة من الاقتصاد و

ceilings  ة               بÅرة معينÅن  (هدف الحد من قدرة البنوك التجارية على منح الائتمان بمقدار معين ولفتÅب
 علÅى ان  الأدبÅي  الإقنÅاع  وتقÅوم فكÅرة   الأدبÅي  الإقنÅاع  الأخÅرى أداة  ومن الادوات النوعية    ). 151:هاني  

انة هامة بالنسبة للجهاز المصرفي ككل حيث يعتمد البنك المركزي هذه الوسيلة فÅي          لبنك المركزي مك  ل
شرح الحالة الاقتصادية للمؤسسات النقدية بصفة عامة والمÅصارف التجاريÅة بÅصفة خاصÅة واقناعهÅا                

 النقديÅÅة المناسÅÅبة ، وعلÅÅى سÅÅبيل المثÅÅال قÅÅد يحÅÅاول البنÅÅك المركÅÅزي اقنÅÅاع البنÅÅوك التجاريÅÅة     الÅÅسياسةب
  .)Handa,2009:351(ل قطاعات معينة من الاقتصاد  بتموي
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  :أن هذا التحليل قد لا ينطبق على البلدان النامية وذلك لعدة أسباب أهمهاوتجدر الإشارة إلى 
 معظم البلدان النامية تتميز بÅضعف الأجهÅزة المÅصرفية وقلÅة عÅددها وصÅغر حجمهÅا وتركزهÅا فÅي           –ا  

دون التمويÅÅل الطويÅÅل ) تمويÅÅل تجÅÅاري( القÅÅصير الأجÅÅل منÅÅاطق معينÅÅه مÅÅع اعتمادهÅÅا علÅÅى التمويÅÅل 
  ).الإنتاجيالتمويل (الأجل 

 تتميÅز هÅذه البلÅدان بأسÅواق ماليÅة ونقديÅة ناقÅÅصة التنظÅيم ومحÅدودة الحجÅم ممÅا يÅؤدي الÅى عÅÅدم             –ب 
 سعر إعادة الخصم وسياسة السوق المفتوحة التي تعتمد على أسواق ماليÅة ونقديÅة   ةفعالية سياس 

  .رة ومتطوواسعة
علÅÅى تÅÅتم معظÅÅم المعÅÅاملات  حيÅÅث ان  كافيÅÅاًاً عÅÅدم تطÅÅور العÅÅادات المÅÅصرفية لÅÅدى الجمهÅÅور تطÅÅور –ج 

ن عÅن طريÅق النقÅود الورقيÅة ولÅيس       تÅسوية المعÅاملات يكÅو   أن أي   ،أساس الÅدفع النقÅدي المباشÅر      
  منخفÅضة عمومÅاً  الإجمÅالي  الÅدخل المحلÅي      إلÅى  نÅسبة عÅرض النقÅد        وعادة ما تكون   .لودائعانقود  ب

  ).402 : ىالسيد علي والعيس(في الدول المتقدمة مقارنه بالدول النامية 
كمÅا ان هÅذه البلÅدان      ،ة كبيÅر  يةنقد اتباحتفاظها باحتياطي في البلدان النامية     تتميز البنوك التجارية     –د  

  الÅسياسة والاقتÅصادية    الأنظمÅة عدم استقرار   لبالطلب على الودائع نتيجة      التنبؤ   إمكانيةعدم  تتميز ب 
بالتÅالي  و علÅى المعÅروض النقÅدي     التÅأثير تÅدخل البنÅك المركÅزي فÅي         مÅن    ضعف الÅذي يÅ    الأمر ،هافي

  .السياسة النقديةة ضعف فاعلي
 

   النقدية السياسة : المبحث الثاني
  : الاقتصادي في العراق والإصلاح

يÅرة  لعبت ظروف الحرب والحصار الاقتصادي التي تعرض لها العراق خÅلال العقÅود الثلاثÅة الأخ               
 سÅاهمت تلÅك الظÅروف فÅي ارتفÅاع معÅدلات        فقÅد  ، فÅي الاقتÅصاد العراقÅي       سلبياً اًمن القرن العشرين دور   

 وتدني القوه الشرائية للاجور، وكÅذلك تÅدني سÅعر صÅرف      ةالتضخم والبطالة وضعف الادخارات المحلي    
واخÅتلال التÅوازن    يالاقتÅصاد  اخÅتلال وتÅشوه الهيكÅل    إلى، إضافة الأجنبية تجاه العملات  ةالعملة المحلي 

 نحÅو اقتÅÅصاد  هلاقتÅصاد العراقÅي وتوجهÅ   فÅÅي اونتيجÅة التحÅول الكبيÅر     ).134: 2007الرفيعÅي ، (العÅام  
 النقديÅة فÅي   الÅسياسة  فÅي  اً كبيÅر  فقÅد اسÅتلزم ذلÅك تحÅولاً    2003 من عÅام  الأولنهاية الربع منذ السوق  

لÅÅى تجربÅÅة الÅÅسياسة النقديÅÅة فÅÅي قÅÅف عن، ولكÅÅي العÅÅراق لمواكبÅÅة التوجهÅÅات الجديÅÅدة للاقتÅÅصاد العراقÅÅي
  : ينبغي التطرق الى المحاور الاتية )2009 -2003(العراق خلال المدة 
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   السياسة عمل إطار – أولا
  :النقدية في العراق            

الأسÅÅس مجموعÅÅة مÅÅن فÅÅي العÅÅراق وضÅÅعت الÅÅسلطة النقديÅÅة ي لاقتÅÅصاد لبÅÅرامج الإصÅÅلاح انتيجÅÅة
 تعزيÅÅز الاسÅÅتقرار منهÅÅاهÅÅدف كÅÅان ال ،جÅÅراءات علÅÅى الÅÅصعيد النقÅÅدي  واتخÅÅذت العديÅÅد مÅÅن الا والقواعÅÅد

 للبنÅك   الهÅدف الÅرئيس  وكÅان  آلية العرض والطلÅب  علىالاقتصادي والنقدي لخلق بيئة اقتصاديه تستند     
 نظÅام   والعمÅل علÅى ايجÅاد      مستوى الأسعار المركزي العراقي هو السعي لتحقيق والحفاظ على استقرار         

 بتعزيÅز النمÅو   أيÅضا  ذلÅك يقÅوم البنÅك المركÅزي     وعلÅى وفÅق  . الÅسوق اقتÅصاد   علÅى   مالي تنافسي يÅستند     
 ويمكÅÅÅن ان نحÅÅÅدد اهÅÅÅم  ،) 25 :2008البنÅÅÅك المركÅÅÅزي العراقÅÅÅي ،  (،" م والعمÅÅÅل والرخÅÅÅاء  االمÅÅÅستد

، )15-3: 2008حÅÅÅسن ، (                   التÅÅÅي اتخÅÅÅذت فÅÅÅي سÅÅÅبيل تحقيÅÅÅق ذلÅÅÅك بÅÅÅالاتي  الإجÅÅÅراءات
  ): 25-17: 2007الشبيبي،(

  
  :  استقلالية البنك المركزي العراقي –1

 البنك المركزي العراقي حق الاستقلال في اتخÅاذ قرراتÅه،        )2004(لعام  ) 56(منح القانون رقم    
منÅع  كمÅا   ،ن الجهÅات الحكوميÅة   ولا يتلقÅى التعليمÅات حتÅى مÅ        البنك المركزي العراقي مستقلاً    أصبحفقد  

غيÅر مباشÅر   أو ة بشكل مباشر دول للة مملوكة أي هيئاقراض الحكومة او ب البنك المركزي    قيام القانون
  .باستثناء شراء الاوراق الحكومية في اطار عمليات السوق المفتوحة

  

  : سعر الفائدة تحرير القطاع المالي وخصوصاً– 2
 دفعÅÅÅهتقاضÅÅÅاه او تيي ذ اعلÅÅÅن البنÅÅÅك المركÅÅÅزي تخليÅÅÅه عÅÅÅن تحديÅÅÅد سÅÅÅعر الفائÅÅÅدة الÅÅÅ 1/3/2004 فÅÅÅي 

لمÅصارف الاجنبيÅة   ل  سÅمح البنÅك المركÅزي  ان  كمÅا   ،  ماليÅة الوسÅطية لزبائنهÅا     المصارف والمؤسÅسات ال   
  ).4-3: حسن( أجنبية مصارف سبع  الآنعمل في العراقتبالعمل داخل العراق حيث 

  
  

  : )RTGS ( تحديث معظم المدفوعات المصرفية من خلال ادخال نظام– 3
نÅصف  عÅن  يزيÅد   لاجماليÅة علÅى مÅا   ، وتÅصدر التÅسويات ا    ذي يعني نظام التسويات عبر الÅزمن      وال  

 ان هÅÅذا النظÅÅام يقلÅÅل مÅÅن حÅÅالات   علمÅÅاًةمعاملÅÅ) 100( مÅÅن بÅÅأكثر تريليÅÅون دينÅÅار عراقÅÅي يوميÅÅاً 
  .اللايقين في العمل المصرفي وعمليات التلاعب

  

 اللÅÅÅوائح التنظيميÅÅÅة التÅÅÅي تمكÅÅÅن المÅÅÅصارف مÅÅÅن توسÅÅÅع عملياتهÅÅÅا خÅÅÅارج الميزانيÅÅÅة     إصÅÅÅدار – 4
 بآجÅال مختلفÅة وتقليÅل    ة وحÅصولها علÅى مÅوارد ماليÅ        ة عاليÅ  ة تنافÅسي  بما يحقق قÅدرات   :العمومية

 Interestالمخاطر في مجال الاستثمار والتحول الجزئي من قاعدة الفائÅدة فÅي تحقيÅق الÅربح     
Base        سمىÅا يÅات مÅى عمليÅان الÅنح الائتمÅداخل الميزانية من حيث قبول الودائع وم Fees 
Base 23 :الشبيبي ( التي يقتضيها التنويع. (  

  

لنهÅÅوض بالقطÅÅاع  مÅÅن اجÅÅل ا وذلÅÅك  :وإداريÅÅا  هيكلÅÅة مÅÅصرفي الرافÅÅدين والرشÅÅيد ماليÅÅاً   إعÅÅادة – 5
 بهÅذا الÅشأن   توقيع مذكرة تفÅاهم بÅين البنÅك المركÅزي ووزارة الماليÅة            حيث تم    ،المصرفي في العراق  

  . من النشاط المصرفي التجاري)%80( مايقارب كلا المصرفين يملكان علماً إن
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 النقديÅة  الÅسياسة  وأهÅداف بمÅا يتفÅق   :  تحديث البنك المركزي العراقي واعادة هيكلÅه التنظيمÅي         – 6
 )56(مÅن قÅانون البنÅك المركÅزي العراقÅي رقÅم             ) 16(مÅن المÅادة     ) ن(وطبقا للفقÅرة   وتحقيق غايتها، 

 حريÅÅة التحويÅÅل الخÅÅارجي مÅÅن خÅÅلال الغÅÅاء دائÅÅرة الرقابÅÅة علÅÅى التحويÅÅل       إطÅÅلاق تÅÅم )2009(لعÅÅام 
  .والإرهابالجريمة وواستحداث مكتب لمكافحة غسل الاموال  ارجي،الخ

  
علÅى وزارة   :      جدولة الدين العام الداخلي المترتÅب لمÅصلحة البنÅك المركÅزي العراقÅي       إعادة –7

المالية والناجم عن حساب السحب على المكÅشوف ووصÅولات الخزينÅة الÅصادرة عÅن وزارة الماليÅة         
ات بÅÅسبب ظÅÅاهرة التمويÅÅل  يلعراقÅÅي والتÅÅي تراكمÅÅت خÅÅلال عقÅÅد التÅÅسعين  والمملوكÅÅة للبنÅÅك المركÅÅزي ا 

يÅسدد   ترليÅون دينÅار عراقÅي،   ) 5,4( قÅدره    مبلغاً 31/12/2005وبلغ مجموع الدين في      التضخمي،
 ، ويبلÅÅغ القÅسط الÅÅسنوي بحÅÅدود  31/3/2006مÅن   وابتÅÅداءًة  سÅن )7.5( سÅÅنوية علÅى مÅÅدى  بأقÅساط 

كمÅا يخÅضع الÅدين الÅى فائÅدة سÅنوية         خزينÅة بÅه،   تار حÅوالا   مليار دينار وذلك من خلال اصد      )180(
   .)%5(قدرها 
  

   النقدية فيالسياسة دور – ثانياً
  : تحقيق الاستقرار النقدي              

 إطÅاراً  2004لÅسنة   )56( النقدية بموجب قÅانون البنÅك المركÅزي العراقÅي رقÅم          السياسةاتخذت  
لاسÅÅتقرار فÅÅي لتحقيÅÅق اتم اعتمادهÅÅا والتÅÅي وضÅÅعت يÅÅ  جÅÅرى تÅÅصحيحه علÅÅى وفÅÅق الاهÅÅداف التÅÅي نقÅÅدياً

 والحفاظ على نظام مالي ثابÅت يعÅزز التنميÅة المÅستدامة ويتÅيح فÅرص العمÅل وتحقيÅق                     ة المحلي الأسعار
الرخÅÅاء فÅÅي العÅÅراق وذلÅÅك مÅÅن خÅÅلال التÅÅاثير علÅÅى مناسÅÅيب الÅÅسيولة العامÅÅة والÅÅسيطرة علÅÅى اتجاهاتهÅÅا  

العراقي كمÅا  لبنك المركزي ل  النقدية  تكون الوظائف  )2004(م   لعا )56(ووفقا للقانون   ).47:الشبيبي(
  ) :26: 2008البنك المركزي العراقي ،  (:يأتي

  
  .عمليات السوق المفتوحة والتسهيلات الدائمة -1

 انجÅÅÅاز عمليÅÅÅات الÅÅÅسوق أهدافÅÅÅه، لتحقيÅÅÅق  وسÅÅÅعياً، يجÅÅÅوز للبنÅÅÅك المركÅÅÅزي)28(وفقÅÅÅا للمÅÅÅادة 
خÅصة وشÅركات الوسÅاطة الماليÅة المجÅازة، وتÅوفير التÅسهيلات           المفتوحة مع المÅصارف التجاريÅة المر      

  :الدائمة للمصارف التجارية المرخصة ووفق الاتي 
  

 الÅÅشراء او ادوات ماليÅÅة  إعÅÅادةاو علÅÅى اسÅÅاس اتفاقيÅÅات  ) جÅÅلفÅÅوري ولأ (،شÅÅراء او بيÅÅع مباشÅÅر  -أ
حكومÅÅة تحمÅÅل  ماليÅÅة صÅادرة مÅÅن قبÅÅل البنÅك المركÅÅزي العراقÅÅي او مÅن قبÅÅل ال   أوراق، أخÅÅرىمÅشابهة  

   .يةعوائد سوق
   .الأجنبيللنقد ) جلفوري ولأ(شراء او بيع  -ب
  .لات او السندات الاذنية اخصم الحو-ج
  .منح قروض مضمونة بالكامل بكفالات رهن  -د

  .قبول ودائع تحمل فائدة من المصارف  -هـ
  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  .متطلبات الاحتياطي القانوني  : 2
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ة النقديÅÅة فÅÅي العÅÅراق، فعلÅÅى البنÅÅك المركÅÅزي وعÅÅن طريÅÅق    ساييÅÅذ الÅÅس ولغÅÅرض تنف)29(وفقÅÅا للمÅÅادة 
 لÅدى  إيÅداعات لوائحه التنظيمية الطلب من المصارف الاحتفاظ باحتياطيات على شكل حيازات نقديÅة او     

يجوز للمصارف السحب على المكشوف على حÅسابات الاحتيÅاطي فÅي أي              ولا. العراقيالبنك المركزي   
مÅÅستويات الاحتيÅÅاطي المطلوبÅÅة هÅÅذه نفÅÅس مÅÅستويات الاحتيÅÅاطي لكافÅÅة     وسÅÅتكون .الأوقÅÅاتوقÅÅت مÅÅن 

المÅÅصارف لكÅÅل فئÅÅة مÅÅن المطلوبÅÅات يمكÅÅن تعويÅÅضها، وفÅÅي حالÅÅة عجÅÅز المÅÅصرف عÅÅن الاحتفÅÅاظ بالحÅÅد  
  .معينة من الاحتياطي المطلوب فقد يفرض البنك المركزي غرامة بنسبة فائدة الأدنى

  
   .للإقراض الأخير الملجأ : 3

 يلعÅÅب دور إننÅÅك المركÅÅزي العراقÅÅي  ب، يمكÅÅن للالاسÅÅتثنائيةفÅÅي الظÅÅروف   و)30(ة ووفقÅÅا للمÅÅاد 
 ن طريÅق مÅنح مÅساعدات ماليÅة للمÅصرف         ويقدم هذا الدعم عÅ    .  للمصرف المرخص  أخير ملجأكمقرض  

علÅى اسÅاس    قابلة للتجديد مÅن قبÅل البنÅك المركÅزي العراقÅي        أشهرتتجاوز الثلاثة    او لصالحه، لفترة لا   
  : في حالتين إلا  يتحقق، وهذا الالتزام بمنح القرض لاجراءات المتعلقة بالمصرفبرنامج يحدد الإ

  
، وان طلÅب المÅساعدة    على تقديم ضمانات اضافية مناسبة     اذا كان المصرف ذا ملاءة مالية وقادر          -أ

  .المالية يستند على الحاجة لتحسين السيولة 
سÅÅتقرار النظÅÅام المÅÅالي واصÅÅدار وزيÅÅر الماليÅÅة عتبÅÅر مثÅÅل هÅÅذه المÅÅساعدة ضÅÅرورية للحÅÅافظ علÅÅى ا  ت-ب

  .عن الحكومة يؤمن فيه تسديد القرضضمان خطي الى البنك المركزي العراقي نيابة 
  

 النقديÅÅة فÅÅي العÅÅراق الÅÅسياسة ان )2(وكمÅÅا فÅÅي الÅÅشكل  فÅÅي الجانÅÅب التطبيقÅÅي تبÅÅين الإحÅÅصائيات
  .)2009-2003(ده  في تحسين قيمة الدينار العراقي خلال الماً ملحوظاًحققت نجاح
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  2009-2003سعر صرف الدينار العراقي مقابل الدولار ) 2(شكل 
  

  )1(المصدر من إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات ملحق 
  

نÅÅسبة بنلاحÅÅظ مÅÅن الÅÅشكل ان سÅÅعر صÅÅرف الÅÅدينار العراقÅÅي مقابÅÅل الÅÅدولار الامريكÅÅي قÅÅد تحÅÅسن   
 عÅÅÅام  للÅÅÅدولار الواحÅÅÅد )1453( سÅÅÅعر الÅÅÅصرف  أصÅÅÅبح حيÅÅÅث 2004-2003  المÅÅÅدة خÅÅÅلال)25%(
 وبلغÅت نÅسبة التحÅسن    )2007(عام ) 1267( أصبح، ثم   )2003(عام   )1936( ة ب ـ مقارن )2004(
-2008(                 بÅÅين عÅÅامي )%2(، ثÅÅم تحÅÅسن بنÅÅسبة )2007 -2006( بÅÅين عÅÅامي )14%(

 خÅلال دعÅم الÅدينار     مÅن  المركÅزي   النقدية التي تبناهÅا البنÅك      السياسةويرجع هذا التحسن الى     ،  )2009
مÅÅن النقÅÅد ة طÅÅرح كميÅÅات كبيÅÅر، و) 3انظÅÅر الÅÅشكل (العراقÅÅي عÅÅن طريÅÅق بيÅÅع الÅÅدولار بÅÅالمزاد اليÅÅومي  

  ÅÅسوق المحليÅÅي الÅÅي فÅÅي  ( ةالاجنبÅÅشكل إذ .) 91: 2008،الهيتÅÅن الÅÅظ مÅÅاه نلاحÅÅات   ادنÅÅاع الكميÅÅارتف 
 بلغÅت الكميÅات المباعÅة    إذ،   )2009-2004(المباعة من العملة الأجنبية بصورة مطÅردة خÅلال المÅدة            

 2008( عÅن عÅام     %)31(مليÅون دولار امريكÅي وبنÅسبة زيÅادة           ) 33990 (ما يقارب ) 2009(عام  
(.   

1936

1453 1472 1475

1267
1203 1182

0

1

25

2

5

14

0

500

1000

1500

2000

2500

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

ر
لا

و
 د

ل
ك
 ل

ر
نا

دي

0

5

10

15

20

25

30

 %
ي 

و
سن

 ال
ر
غي

لت
ا

سعر الصرف دينار عراقي / دولار

التغير السنوي



 2012/العدد الثالث والثلاثون–السنة العاشرة /Iraqi Journal for Economic Sciences  المجلة العراقية للعلوم الاقتصادية  
 

 

 )141(

  
  

  المبيعات السنوية من العملة الأجنبية للبنك المركزي العراقي) 3(شكل 
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  )1(المصدر من إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات ملحق 

 الÅذي يمارسÅه   التÅأثير مقÅدار  دلالÅة قويÅة علÅى        يعطينÅا    أنمكن  ي والارتباط   كما ان تحليل الانحدار   
علÅÅى سÅÅعر صÅÅرف الÅÅدينار العراقÅÅي مقابÅÅل الÅÅدولار    مÅÅن العملÅÅة الاجنبيÅÅة   (X)متغيÅÅر الكميÅÅات المباعÅÅة  

   .*الامريكي والمعادلة الاتية توضح ذلك
Y=1546.94-0.011X 
T    (28.0)      (4.2) 
R2 = 82%       F=18.1    

 تقÅود    دولار  مليÅون  )1(من المعادلة اعلاه نجد ان الزيادة في مبيعات الÅدولار الأمريكÅي بمقÅدار               
 ، t معلمة الميل معنوية إحصائيا حسب اختبÅار     إنعلما   ،   )%1(الى رفع قيمة الدينار العراقي بمقدار       

بÅين ان  ي  R2 ، كمÅا ان معامÅل التحديÅد    F والمعادلة ككل معنوية من الناحية الإحصائية حÅسب اختبÅار        
التغيÅرات الحاصÅلة فÅي سÅعر صÅرف       مÅن % 82متغير كميات العملة الاجنبية المباعÅة قÅد فÅسر حÅوالي        

  . يوضح هذه العلاقة الآتي الإحصائي، والشكل الدينار العراقي مقابل الدولار الامريكي
  

   وسعر صرفالعلاقة الإحصائية بين مبيعات العملة الأجنبية) 4(شكل 

                        
  ( الجدولية عند درجة حرية)F(اما  ، 3.3 تساوي )0.05(نوية ع ومستوى م)5(الجدولية عند درجة حرية )  t  (علما ان *
  ). 5.23  (تساوي)  0.05  (ومستوى معنوية)  4 ، 1
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  وبرنامج الأكسل) 1(المصدر من إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات ملحق 

) 5( نجÅد ومÅن خÅلال الÅشكل     إننÅا   إلاوعلى الرغم من التحسن في سعر صÅرف الÅدينار العراقÅي،         
 الÅى  )2006(عÅام  ان معدلات التضخم النقدي وصلت الى مستويات مرتفعه حيث وصل معدل التضخم             

صÅالح،   (، ان هذا الاتجاه الجديد في الظاهرة التضخمية يمكن ان يعزى الى عاملين هما          )%53(معدل  
2008: 1(:  

  
 فÅي قطÅاع الوقÅود    أساسÅاً التÅي تركÅزت     ) صÅدمة العÅرض   (اختناقات العرض في القطÅاع الحقيقÅي        : الأول

  .ةالإنتاجيف التكاليولنقل والمواصلات اوانعكاساته السلبية على تكاليف 
 الإنفÅÅاق الكلÅÅي علÅÅى الÅÅسلع والخÅÅدمات فÅÅي الاقتÅÅصاد الÅÅذي جÅÅاء نتيجÅÅة زيÅÅادة    الإنفÅÅاقتÅÅصاعد  :الثÅÅاني 

 ذي الطبيعÅÅة الاسÅÅتهلاكية بالإضÅÅافة الÅÅى زيÅÅادة الرواتÅÅب والأجÅÅور، حيÅÅث نلاحÅÅظ إن        الحكÅÅومي
 2008-2005  ( مÅن الموازنÅات الÅسنوية للÅسنوات       )%60( نسبتها إلى الناتج قد بلغت حوالي     

 التÅÅضخم علÅÅى نحÅÅو كبيÅÅر فÅÅي تعظÅÅيم مخÅÅاطر   ت الطلÅÅب الكلÅÅي سÅÅاهم اتضÅÅغوط أن ممÅÅا يعنÅÅي) 
فÅي مجÅال النÅشاط       لاسÅيما    الإنتاجيÅة  قÅصور القطاعÅات      أمÅام  الإجمÅالي  الإنفاق نسب عن   ةالناجم

   .الصناعي والزراعي
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  2009- 2003معدلات التضخم للمدة ) 5(شكل 
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  )2(من إعداد الباحث بالاعتماد على بيانات ملحق : مصدر ال

  
 خÅÅزين باعتبارهÅÅا ازداد تحÅÅوط الأفÅÅراد بالعملÅÅة الأجنبيÅÅة    التÅÅضخميةاتعÅÅونتيجÅÅة لزيÅÅادة التوق   

 اللاستقرار على دالة الطلÅب النقÅدي        ةهذه العوامل تفرض صف   . مستقر للقيمة ووسيلة لحماية ثرواتهم    
بÅصوره متزايÅدة وتوليÅد مفاضÅلة بÅين الاحتفÅاظ       ) دولرة  الÅ ( فÅراد نحÅو     على الدينار مما يعنÅي توجÅه الأ       

  .بالدينار او الدولار
 متÅشددة بنهايÅة عÅام        نقديÅة   بتطبيÅق سياسÅة    البنÅك المركÅزي العراقÅي       شÅرع     إمام هذه الأحداث  

 علÅى سÅعر الفائÅدة وسÅعر الÅصرف      وترتكز هذه السياسة لمواجهة ظاهرة التضخم المتنامية،     )2006(
 هÅÅدفها والمتمثÅÅل فÅÅي فائÅÅدة الÅÅسياسة النقديÅÅة فÅÅي تحقيÅÅق  ال سÅÅعر إشÅÅارة سÅÅاعدت إذ .تÅÅشغيلية اتكÅÅأدو

البنÅÅك ( عملÅÅة جاذبÅÅة ومÅÅصدة قويÅÅة فÅÅي مواجهÅÅة التوقعÅÅات التÅÅضخمية       إلÅÅى  العراقÅÅيالÅÅدينارتحويÅÅل 
  : وكان ذلك وفق اتجاهين) 16:  2009المركزي العراقي ، 

  
إشÅÅارة الفائÅÅدة الاسÅÅمية ذات التÅÅاثير مÅÅن خÅÅلال دينار العراقÅÅي مÅÅة الÅÅيقضÅÅمان اسÅÅتقرار  : الأولالاتجÅÅاه   

لÅÅضمان  حقيقيÅÅة بمثابÅÅة نطÅÅاق حمايÅÅة للمثبÅÅت الاسÅÅمي المÅÅشار إليÅÅه آنفÅÅاً لالموجÅÅب علÅÅى الفائÅÅدة ا
استمرار ثبات توقعات الجمهور التضخمية وتوليد ميل عبÅر تÅوفير عوائÅد موجبÅة علÅى الودائÅع                 

 ذات قيمÅÅة وعائÅÅد مÅÅشجع  للإقÅÅراض قابلÅÅة ير أمÅÅوال عÅÅن تÅÅوف الادخاريÅÅة لÅÅدى المÅÅصارف فÅÅضلاً  
   .للاستقرار المالي

  

مÅن خÅلال     ،بشكل مستمر وعدها مسببا للتضخم الجامح     ) دولرة  ظاهرة ال ( تضيق نطاق   : الاتجاه الثاني 
 سعر الفائدة التي اعتمدها البنك المركزي ضمن اليات الانتقÅال النقÅدي             إشارةعلى دور    الاعتماد

واء ظÅواهر الارتÅداد فÅي مÅستوى توقعÅات الجمهÅور التÅضخمية وكÅبح هجمÅات                   واهميتها في احت  



 2012/العدد الثالث والثلاثون–السنة العاشرة /Iraqi Journal for Economic Sciences  المجلة العراقية للعلوم الاقتصادية  
 

 

 )144(

 باتÅت وعلÅى هÅذا الاسÅاس       .  الصرف وتضييق التوقعات التÅضخمية     المضاربين الطارئة في سوق   
 ة السوق النقدية مساراتها الواضÅح أخذتا لذ، ة سعر الفائدة حائلا إمام نمو ظاهرة الدولر     إشارة

  .لاستعادة التوازن النقدي 
  

  سعر فائدة البنك المركزيمعدلات ) 6(شكل 
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   التوصيات والاستنتاجات :المبحث الثالث 
 بالاعتماد على ما أسفر عنه التحليل وعلى النتائج الخاصة بالدراسة تم التوصل إلى مجموعة من 

  -:لاستنتاجات والتوصياتا
  

  الاستنتاجات : اولاً
تتسم البلدان النامية بضعف الأجهزة المصرفية وقلة عÅددها، كمÅا تتÅسم أسÅواقها الماليÅة والنقديÅة               -1

. بقلة التنظيم ومحدودية الحجÅم، هÅذا بالإضÅافة إلÅى عÅدم تطÅور العÅادات المÅصرفية لÅدى الجمهÅور            
ت الÅÅسياسة النقديÅÅة الكميÅÅة، فÅÅي حÅÅين يÅÅزداد تÅÅأثير    هÅÅذه الخÅÅصائص تقÅÅود إلÅÅى تثبÅÅيط فاعليÅÅة أدوا   

 .الأدوات النوعية على الأوضاع الاقتصادية في تلك البلدان 
 المطلÅوب فÅي الاقتÅصاد العراقÅي        الÅسعري  بقاء السياسة النقدية غير قادرة علÅى إحÅداث الاسÅتقرار           -2

 والأسÅواق المحليÅة   كون الأخير يعاني من اختلالات هيكلية حقيقية في مجال الÅصناعة والاسÅتثمار          
 تنÅÅسيق إلÅÅىكÅÅسوق العمÅÅل وسÅÅوق الÅÅسلع والخÅÅدمات، إذ يحتÅÅاج العÅÅراق لمعالجÅÅة هÅÅذه الاخÅÅتلالات    

الÅسياسة الماليÅة، والÅسياسة الاسÅتثمارية        (وتفعيل ومشاركة السياسات الاقتصادية الكلية الأخÅرى        
 ).والسياسة الإنتاجية

 

 سياسÅÅات التحÅÅول نحÅÅو اقتÅÅصاد  هل تبنيÅÅنتيجÅÅة التطÅÅورات التÅÅي حÅÅدثت للاقتÅÅصاد العراقÅÅي مÅÅن خÅÅلا    -3
 النقديÅة مÅن   الÅسياسة  دفÅع الÅسلطات النقديÅة فÅي العÅراق الÅى تغييÅر اطÅار عمÅل              الأمÅر السوق، هÅذا    

خÅÅلال مÅÅنح البنÅÅك المركÅÅزي الاسÅÅتقلالية فÅÅي اتخÅÅاذ القÅÅرارات وبمÅÅا ينÅÅسجم مÅÅع اهÅÅداف الÅÅسياسة          
 . للبلدالاقتصادية العامة

 مÅن خÅلال زيÅادة القيمÅة الحقيقيÅة           نجاحÅا نÅسبياً    2009-2003 ة النقدية خلال المد   السياسةحققت   -4
، ويعود هذا بشكل اساسي الÅى تÅدخل البنÅك     % 39للدينار العراقي مقابل الدولار الامريكي بنسبة    

 .الأجنبيةمن خلال مزاد العملة المركزي العراقي من خلال طرح كميات كبيرة من النقد الاجنبي 
لعراقÅÅي مÅÅن دور محÅÅدد لÅÅسياسة المÅÅصارف التجاريÅÅة الخاصÅÅة       تحÅÅول فÅÅي دور البنÅÅك المركÅÅزي ا    -5

 دور مراقÅÅب لحركÅÅات الإقÅÅراض والإيÅÅداعات وأسÅÅعار   إلÅÅىبÅÅالإقراض والإيÅÅداعات وأسعÅÅـار الفائÅÅدة  
الفائدة، اذ منح البنك المركزي المصارف التجارية حريÅة تحديÅد أسÅعار الفائÅدة علÅى وفÅق الوضÅع                  

) 94(المصارف على اثر تÅشريع قÅانون المÅصارف المÅرقم     حقق أرباحا لهذه   يالاقتصادي للبلد بما    
 .2004لسنة 

  

 حيÅث وصÅل معÅدل    2006 السياسة النقدية في العراق لم تستطع كبح جماح التضخم حتÅى عÅام     إن -6
 نهايÅة عÅام     فÅي  ولكن الاجراءات التÅي اتبعتهÅا الÅسلطات النقديÅة         % 53يقارب  التضخم فيها الى ما     

 الÅسياسة ؤشر نجاح مما ي 2008في عام  % 2.8 نحو   إلىتضخم  ال وصول معدل    أدت إلى  2006
سÅÅعر (  ةتÅÅشغيلي الالأدواتفÅÅي احتÅÅواء الظÅÅاهرة التÅÅضخمية مÅÅن خÅÅلال اسÅÅتخدام    المعتمÅÅدة النقديÅÅة 

 . وكبح جماح التضخم  للسلطة النقديةالنهائيةالأهداف في تحقيق ) الفائدة ، سعر الصرف 
  
 
  

   التوصيات-:ثانياً 
  

اقÅÅي يعÅÅاني مÅÅن اخÅÅتلالات هيكليÅÅة فÅÅي البنÅÅى التحتيÅÅة الاقتÅÅصادية ولمعالجÅÅة هÅÅذه           الاقتÅÅصاد العرإن  -1
 جانÅب الÅسياسة النقديÅة مÅن اجÅل         إلÅى  جهود السياسات الاقتÅصادية الكليÅة        تضافرالاختلالات لابد من    
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 اقتÅÅÅÅصادية قطاعيÅÅÅÅة فÅÅÅÅي قطÅÅÅÅاع الÅÅÅÅصناعة والزراعÅÅÅÅة والخÅÅÅÅدمات والÅÅÅÅصناعات   إصÅÅÅÅلاحات إدخÅÅÅÅال
  . شاملةاقتصاديةمن خلال خطة الاستخراجية والتحويلية 

  
 تعمل جاهدةً للحفاظ على سعر صرف الدينار العراقÅي مرتفعÅاً مقابÅل العمÅلات      أنعلى السياسة النقدية    -2

يمثل احÅد الأسÅس المهمÅة لجÅذب        سعر الصرف   استقرار   عن طريق مزادات بيع العملة كون        الأجنبية
  .تصادي في البلدالاستثمارات الأجنبية ودفع عجلة النمو والتطور الاق

  
على السياسة النقدية ان تعمل للسيطرة على الكتلة النقدية الكبيرة عن طريق تحقيق تناسÅب متÅوازن      -3

 تÅÅوازن القطÅÅاعين الحقيقÅÅÅي   إلÅÅى  العراقÅÅي للوصÅÅول   الإجمÅÅÅاليبÅÅين الكتلÅÅة النقديÅÅة والنÅÅاتج المحلÅÅي      
  .والنقدي

 
اليÅÅة والنقديÅÅة مÅÅن اجÅÅل تنفيÅÅذ واسÅÅتيعاب      تطÅÅوير الأسÅÅواق الم أن تعمÅÅل علÅÅى علÅÅى الÅÅسلطة النقديÅÅة    -4

  .للأسعاراجراءتها غير المباشرة للسيطرة على حركة المتغيرات الاقتصادية لاسيما المستوى العام 
 
ضرورة مشاركة البنك المركزي العراقي في صياغة وإعداد وتمويل وتنفيÅذ الخطÅط الاقتÅصادية التÅي                  -5

سÅÅوق النقÅÅد وسÅÅوق (فÅÅي الأسÅÅواق الثلاثÅÅة الرئيÅÅسة تعمÅÅل علÅÅى تحقيÅÅق إصÅÅلاحات اقتÅÅصادية حقيقيÅÅة 
أهÅÅم المناخÅÅات الرئيÅÅسة المؤاتيÅÅة لخلÅÅق مÅÅن اذا تُعÅÅد هÅÅذه الأسÅÅواق ) الÅÅسلع والخÅÅدمات وسÅÅوق العمÅÅل

حركة اقتصادية واسعة النطاق يكون الاسÅتقرار الاقتÅصادي فيÅه حاضÅنة للنمÅو والتنميÅة الاقتÅصادية                    
  .المنشود غير استهداف التضخم
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سعر الصرف ومبيعات العملة الأجنبية في الاقتصاد العراقي) 1(ملحق   

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

: المصدر
البنك  -1

المركزي 
العراقي 

-2006-2005- 2004-2003 للسنوات  الداخليةالإحصاءات، قسم والأبحاث للإحصاء المديرية العامة –
2007 -2008.  

.2009- 2008شرة السنوية، المديرية العامة للإحصاء والأبحاث البنك المركزي العراقي، الن -2  

  
  فائدة البنك المركزي في الاقتصاد العراقيمعدلات التضخم و سعر) 2(ملحق 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

: المصدر
 المديرية العامة للإحصاء والأبحاث، قسم الإحصاءات الداخلية للسنوات – البنك المركزي العراقي -1

2003 -2004-2005 -2006-2007 -2008.  
2009- 2008 البنك المركزي العراقي، النشرة السنوية، المديرية العامة للإحصاء والأبحاث -2  

  الســنـة
الدولار / الدينار العراقي

  الأمريكي

المبيعات السنوية من العملة 
  الأجنبية

  )مليون دولار(

2003  1936    

2004  1460  6008  

2005  1477  10463  

2006  1475  11175  

2007  1217  15980  

2008  1,180  25868  

2009  1185  33990  

  معدلات التضخم  الســنـة
  في الاقتصاد العراقي

معدلات سعر فائدة البنك 
  المركزي

2003  33.6    

2004  27  6  

2005  37  6.5  

2006  53.2  10.4  

2007  31  20  

2008  2.7  16.7  

2009  -2.8  8.8  


